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The Purpose of this study is to determine the influence of competence and
overconfidence of individual investor on the forex trading behaviour. This research also
using demographics factor as control variable such as gender, age, and income. This study
uses a sample of 84 questionnaire which spread out through 15 future corporations in
Surabaya and employs Multiple Regression Analysis to test the hypotheses.
The results reveal that the factors competence significant negative effect on forex
trading behaviour and overconfidence reveal positive results are not significant on forex
trading behaviour. And if viewed from the demographics factors as control variables in this
study, showed results that among the factors gender, age, and income, Income factor only
investors who have a positive effect was not significant and have smallest percentage of
significant levels than gender and age factor. Investor who perceive them themselves to be
more competence and overconfidence will act on their beliefs, leading to higher trading
frequency.
Keywords : Competence, Overconfidence, forex trading behaviour
PENDAHULUAN
Pengetahuan masyarakat ataupun
investor saat ini mulai menyadari bahwa
nilai mata uang di masa sekarang akan
berbeda dengan nilai mata uang di masa
depan. Sebagai masyarakat yang
teredukasi dalam mengelola aset, baik itu
aset investasi jangka pendek maupun
jangka panjang.  Melakukan investasi
merupakan salah satu cara untuk
menanggulangi peluang terjadinya
kemerosotan nilai mata uang di masa
depan. Investasi berguna untuk
menyelamatkan nilai mata uang supaya
tidak mengalami kemerosotan. Bahkan
investasi dapat menaikkan nilai mata uang.
Biasanya seorang investor akan melakukan
riset sebelum memutuskan untuk
melakukan investasi dan salah satu
investasi yang juga sangat diminati oleh
investor selain investasi saham adalah
investasi forex. Forex (Foreign Exchange)
yang berarti pertukaran mata uang asing
atau pertukaran mata uang satu dengan
yang lainnya memiliki tujuan awal untuk
pembayaran luar negeri. Karena adanya
perbedaan supply dan demand dalam
waktu tertentu, mengakibatkan terjadinya
fluktuasi nilai mata uang satu dengan yang
lainnya. Selisih dari perbedaan nilai mata
uang pada suatu waktu tertentu inilah yang
kemudian dimanfaatkan untuk
mendapatkan keuntungan. Sejak adanya
pemahaman tersebut, akhirnya nilai mata
uang ini diperdagangkan dalam sebuah
pasar yang disebut dengan pasar forex.
Seorang yang melakukan investasi dalam
pasar forex disebut investor. Seorang
investor dituntut untuk memiliki
kemampuan analisa yang bagus agar
mampu mendapatkan keuntungan yang
maksimal. Analisa trader digunakan untuk
memprediksikan harga pada pasar akan
2naik atau turun didasarkan ambang bawah
harga (support) dan ambang atas harga
(resistance). Prediksi harga sangat
membantu para trader untuk mengambil
keputusan apakah mereka harus menjual
atau membeli saat berada dalam pasar
forex.
Pengambilan keputusan investasi
pada pendekatan keuangan konvensional
menggunakan dua asumsi. Pertama,
individu akan membuat keputusan yang
rasional dan tidak mengalami bias akan
prediksi tentang masa depan (Nofsinger
2005). Kedua, dalam prakteknya, asumsi
individu akan berperilaku rasional tidak
sepenuhnya terjadi karena adanya
keterbatasan kemampuan berpikir
(bounded  rationality).  Dua  asumsi  itulah
yang menjadi alasan munculnya ilmu
keuangan berbasis perilaku (Behavioral
finance). Shefrin (2005) mengatakan




investasi, memilih investasi yang tepat
merupakan pekerjaan yang tidak mudah
bagi investor, terutama dalam situasi
ketidakpastian yang tinggi. Pilihan
terhadap investasi aset tertentu akan
menimbulkan konsekuensi keuangan
berupa untung atau rugi. Dengan
demikian, mengurangi potensi kerugian
atau risiko merupakan tuntutan
pengambilan keputusan dalam
menentukan pilihan (Yohnson 2008).
Dengan adanya perkembangan
investasi, perilaku keuangan sangat
berperan dalam proses pengambilan
keputusan seseorang untuk berinvestasi.
Pengambilan keputusan keuangan untuk
kegiatan investasi, sesungguhnya akan
sangat dipengaruhi oleh informasi yang
didapat dan pengetahuan investor tentang
investasi.
Salah satu faktor yang
mempengaruhi seseorang di dalam
melakukan keputusan investasi adalah dari
aspek psikologi yaitu Faktor Kompetensi
dan Kepercayaan Diri serta dari aspek
demografi yaitu usia dan jenis kelamin.
Menurut Chandra (2009) menganalisis
pengaruh kompetensi investor individu
pada perilaku perdagangan investor di
pasar saham. Hasil yang diperoleh dari
penelitian ini menunjukkan bahwa investor
yang merasa lebih kompeten lebih sering
melakukan trading. Selain kompetensi
investor, faktor percaya diri
(overconfidence) juga berperan dalam
perilaku perdagangan investor. Graham
dkk. (2009) meneliti adanya hubungan
teoritis antara faktor percaya diri dengan
frekuensi perdagangan. Peneliti
menemukan bahwa investor laki-laki,
dengan tingkat kepemilikan portofolio
yang lebih besar atau lebih tinggi
pendidikannya, maka, akan lebih
cenderung untuk lebih percaya diri
daripada investor perempuan, dengan
tingkat portofolio yang lebih kecil atau
kurang pendidikan.
Di sisi lain, ketika seorang investor
telah berhasil dan telah nyaman dengan
investasi yang telah mereka lakukan,
tingkat kepercayaan diri mereka akan
meningkat untuk melakukan investasi lain
di masa depan. Tingkat kepercayaan diri
yang terus meningkat itulah yang
menyebabkan seseorang Overconfidence.
Overconfidence akan membuat investor
menjadi overestimate terhadap
pengetahuan yang dimiliki oleh investor
itu sendiri, dan underestimate terhadap
prediksi yang dilakukan karena investor
melebih-lebihkan kemampuan yang
dimiliki (Nofsinger, 2005:10). Banyak
penelitian yang menyebutkan bahwa para
investor Overconfidence pada kemampuan
investasi yang menyebabkan mereka
sering terlalu yakin pada judgementnya.
Salah satu Faktor lain yang juga
dapat mempengaruhi keputusan investasi
investor yaitu faktor demografi seperti
jenis kelamin, usia, pendidikan dan
pendapatan. Penelitian yang dilakukan
oleh Lutfi (2010) mengemukakan bahwa
faktor demografi juga dapat
mempengaruhi investor untuk melakukan
pengambilan keputusan ketika
3berinvestasi. Hasil penelitian menunjukkan
karakteristik demografi investor memiliki
hubungan yang positif dengan perilaku
investor dan jenis investasi yang dipilih.
Adapun faktor demografi yang
dikemukakan oleh Lutfi (2010) diatas
seperti jenis kelamin, usia, pendidikan
dan pendapatan. Hal ini dapat
mempengaruhi seseorang dalam
berinvestasi dan hasil yang akan dicapai.
Oleh karenanya, analisis berinvestasi yang
menggunakan ilmu psikologi dan ilmu
keuangan dikenal dengan tingkah laku
atau perilaku  keuangan (Behaviour
Finance). Menurut Shefrin (2000)
mendefinisikan behaviour finance adalah
studi yang mempelajari bagaimana
fenomena psikologi mempengaruhi
tingkah laku keuangannya. Tingkah laku
dari para pemain saham tersebut, dimana
(Shefrin, 2007) menyatakan bahwa
tingkah laku (perilaku) keuangan
merupakan sikap para praktisi
(Practitioners). Nofsinger (2001)
mendefinisikan perilaku keuangan yaitu
mempelajari bagaimana manusia secara
actual berperilaku dalam sebuah
penentuan keuangan (a financial setting).
Khususnya, mempelajari bagaimana
psikologi mempengaruhi keputusan
keuangan, perusahaan dan pasar
keuangan. Kedua konsep yang diuraikan
secara jelas menyatakan bahwa perilaku
keuangan merupakan sebuah pendekatan
yang menjelaskan bagaimana manusia
melakukan investasi atau berhubungan
dengan keuangan dipengaruhi oleh faktor
psikologi.
Salah satu faktor psikologi menurut
(Nofsinger, 2005 : 10) bahwa perasaan




pengetahuan yang dimiliki, dan
underestimate terhadap risiko, serta
melebih–lebihkan kemampuan mereka
dalam hal melakukan kontrol atas apa
yang terjadi. Overconfidence akan
mempengaruhi investor dalam berperilaku
mengambil risiko, dimana investor yang
rasional berusaha untuk memaksimalkan
keuntungan sementara memperkecil
jumlah dari risiko yang diambil
(Nofsinger, 2005:15).
Penelitian ini menggunakan
Variabel Kontrol sebagai variabel
pengendali sehingga pengaruh variabel
bebas terhadap variabel terikat tidak
dipengaruhi oleh faktor luar yang tidak
diteliti. Fungsi dari variabel kontrol adalah
untuk mencegah adanya hasil perhitungan
bias. Variabel kontrol adalah variabel
untuk melengkapi atau mengontrol
hubungan kausalnya supaya lebih baik
untuk mendapatkan model empiris yang
lengkap dan lebih baik (Reny Dyah Retno
M: 2012). Dan variabel kontrol yang
dipakai pada penelitian ini yaitu Jenis
Kelamin dan Usia.
Uraian diatas memberikan
gambaran bahwa  sejauh  ini  penelitian  di
Indonesia baru mengkaji faktor psikologis
pembentuk perilaku investor tanpa melihat
pengaruh faktor psikologis tersebut
terhadap perilaku perdagangan Rr. Iramani
dan Dhyka Bagus (2008). Penelitian
sebelumnya yang dilakukan di luar negeri
mengkaji pengaruh dari faktor kompetensi
investor (Chandra 2009) dan kepercayaan
investor (Graham dkk. 2009) terhadap
perilaku perdagangan investor, dengan
mengabaikan peran dari faktor demografi
terhadap perilaku tersebut. Lutfi (2010)
memberikan bukti bahwa faktor demografi
mempengaruhi perilaku perdagangan
investor.
Hasil dari penelitian sebelumnya
Okky Putrie Wibisono didapat dari 133
investor pada 24 perusahaan sekuritas di
Surabaya dan analisis dilakukan dengan
cara menggunakan Analisis Regresi untuk
menguji hipotesis. Hasil menunjukkan
bahwa kompetensi investor dan perasaan
terlalu percaya diri secara signifikan
mempengaruhi perilaku perdagangan
saham. Investor yang merasa dirinya lebih
kompetensi dan terlalu percaya lebih
bersikap berdasar keyakinan mereka
dengan perdagangan dibandingkan dengan
4investor lain yang kurang kompetensi dan
kurang percaya diri. Mengingat hasil,
perusahaan pialang dan keamanan harus
memahami kompetensi dan terlalu percaya
diri investor, dan mengambil tindakan
apapun untuk memperbaiki aset yang akan
dimiliki dengan memberikan informasi dan
pendidikan. Dengan meningkatkan
kompetensi dan kepercayaan diri, investor
akan melakukan perdagangan lebih banyak
guna meningkatkan keuntungan broker dan
perusahaan sekuritas.
Untuk Penelitian saat ini peneliti
ingin melakukan pengujian kembali yang
dilakukan oleh saudara Okky Putrie
Wibisono dengan judul Pengaruh
Kompetensi dan Kepercayaan Diri
Investor Terhadap Perilaku Perdagangan
Saham. Akan tetapi peneliti saat ini akan
mencoba untuk meneliti pada instrumen
keuangan yang berbeda, yang sebelumnya
pada instrumen pasar modal (saham)
untuk kali ini peneliti ingin mencoba pada
instrumen pasar uang yaitu Forex.
Dengan adanya latar belakang
tersebut di atas, maka peneliti tertarik
untuk mengambil judul “Pengaruh
Kompetensi Dan Kepercayaan Diri
Investor Terhadap Perilaku





telah dijelaskan sebelumnya, kerangka
pemikiran dalam penelitian ini memiliki
dua variabel bebas dan satu variabel
kontrol yang mempengaruhi variabel
terikat. Gambar 1 menjelaskan bahwa
kompetensi investor sebagai variabel
bebas pertama memiliki pengaruh positif
terhadap perilaku perdagangan forex.
Sedangkan variabel bebas kedua adalah
kepercayaan diri investor yang
berpengaruh positif terhadap perilaku
perdagangan. Seperti peneliti sebelumnya
Graham dkk. (2009). Penelitian ini
memasukkan faktor demografi sebagai
variabel kontrol, yaitu variabel yang
mempengaruhi variabel terikat terhadap
perilaku perdagangan forex namun bukan
menjadi fokus utama tujuan penelitian.
Penelitian Lutfi (2010) memperoleh bukti
bahwa karakteristik demografi investor
memiliki hubungan yang positif  dengan
perilaku investor dan jenis investasi yang
dipilih.
Kompetensi Investor
Kompetensi merupakan karakteristik dari
seseorang yang dapat diperlihatkan, yang
meliputi pengetahuan, ketrampilan dan
perilaku yang dapat menghasilkan kinerja
maupun prestasi. Kompetensi seorang
investor ditentukan oleh apa yang diketahui
atau relatif terhadap apa yang dapat
diketahui. Kompetensi dapat didefinisikan
sebagai ketrampilan subjektif atau tingkat
pengetahuan investor tertentu mengenai
isu-isu di bidang keuangan. (Dessler,
2009). Menurut (Palan, 2007), Kompetensi
adalah sebagai karakteristik dasar yang
dimiliki oleh seorang individu yang
berhubungan secara kausal dalam
memenuhi kriteria yang diperlukan dalam
menduduki suatu jabatan. Kompetensi
terdiri dari 5 tipe karakteristik, yaitu motif
(kemauan konsisten sekaligus menjadi
sebab dari tindakan), faktor bawaan
(karakter dan respon yang konsisten),
konsep diri (gambaran diri), pengetahuan




positif terhadap perilaku perdagangan
forex.
Kepercayaan Diri Investor
Menurut Kufepaksi (2007) menggunakan
studi eksperimental menyimpulkan bahwa
perilaku percaya diri adalah perilaku
menipu diri sendiri yang menyebabkan
kesalahan dalam memprediksi harga
saham. Efek lain dari perilaku percaya diri
adalah perdagangan berlebihan atau
kecenderungan investor untuk
5perdagangan di pasar saham terlalu banyak
(Benos, 1998; Barber dan Odean, 2000;
Barber dan Odean, 2001; Pompian, 2006;
Graham dkk., 2005).
Graham dkk. (2009) meneliti
hubungan teoritis antara faktor percaya diri
dengan frekuensi perdagangan. Peneliti ini
menemukan bahwa investor laki-laki,
investor dengan portofolio yang lebih
besar, dan investor yang lebih
berpendidikan lebih cenderung untuk lebih
percaya diri daripada investor perempuan,
investor dengan portofolio yang lebih
kecil, investor yang kurang berpendidikan.
H2:Kepercayaan diri investor berpengaruh
positif terhadap perilaku perdagangan
forex.
Kompetensi dan Perilaku Perdagangan
Teori keuangan tradisional serta konsep
manusia rasional mengatakan bahwa
investor akan melakukan perdagangan
hanya ketika perdagangan tersebut akan
menaikkan keuntungan yang diharapkan
oleh investor untuk portofolio yang
dimiliki. Namun pada kenyataannya,
dalam melakukan keputusan investasi,
investor dapat dipengaruhi oleh bias
psikologi. Menurut penelitian Chandra,
(2009:56-70) membuktikan bahwa jika
tingkat kompetensi yang dimiliki investor
semakin tinggi akan merasa lebih
kompeten dibandingkan dengan investor
lain yang menyebabkan frekuensi
perdagangan menjadi lebih tinggi.
Kepercayaan Diri dan Perilaku
Perdagangan
Menurut (Ritter, 2003) menyatakan bahwa
investor dapat menjadi overconfidence
terhadap kemampuan, pengetahuan dan
kemungkinan di  masa yang akan datang.
Rasa percaya diri yang berlebihan menurut
(Pompian, 2006) menyebabkan, (1) bahwa
keyakinan investor yang memiliki
pengetahuan khusus yang mereka lakukan
tidaklah benar-benar dimiliki, (2) terlalu
percaya menyebabkan investor untuk
melebih-lebihkan kemampuan untuk selalu
mengevaluasi investasi, (3) terlalu percaya
diri akan dapat menyebabkan investor
untuk meremehkan risiko dan cenderung
mengabaikan risiko, (4) terlalu percaya
menyebabkan kecenderungan portofolio
investasi investor berada di bawah
diversifikasi yang diharapkan.
Faktor Demografi
Hasil pengujian hipotesis yang dilakukan
oleh peneliti Lutfi (2010) memberikan
bukti bahwa ada hubungan antara jenis
kelamin dengan perilaku investasi. Hasil
penelitian ini mendukung penelitian
sebelumnya Barber dan Odean (2001)
yang menyatakan bahwa investor laki-laki
memiliki toleransi yang lebih terhadap
risiko, dan memilih portofolio berisiko,
seperti saham, bukan aset yang memiliki
resiko kecil, seperti tabungan dan deposito.
Akibatnya, investor laki-laki cenderung
mengambil resiko yang lebih tinggi dan
berinvestasi pada portofolio beresiko
tinggi seperti saham. Investor yang lebih
muda ingin mengumpulkan kekayaan di
masa depan, dan karena itu investor muda
memilih aset berisiko dengan tingkat
pengembalian yang tinggi. Sebaliknya,
investor yang lebih tua, terutama yang
memasuki masa pensiun, lebih memilih
untuk berinvestasi pada aset yang hasilnya
lebih stabil. Ini adalah bukti yang bahwa
investor yang relatif lebih muda,
menginvestasikan dananya pada aset di
pasar modal, sementara investor yang
lebih tua menempatkan sebagian besar
dana pada rekening bank.
H3:Faktor Demografi investor
berpengaruh positif terhadap perilaku
perdagangan forex.





Variabel penelitian yang digunakan dalam
penelitian ini meliputi variabel dependen
yaitu perilaku perdagangan forex yang
diukur dari tingkat frekuensi perdagangan
yang dilakukan dan variabel
independennya adalah Kompetensi
Investor sebagai variabel independen
pertama dan Kepercayaan Diri Investor
sebagai variabel independen kedua. Serta
penelitian ini memakai variabel kontrol




Populasi dalam penelitian ini
adalah investor (masyarakat Surabaya)
yang berinvestasi pada produk forex di
pasar uang.
Pengambilan sampel dalam
penelitian ini menggunakan metode
Purposive Sampling dengan tujuan untuk
mendapatkan sampel yang representatif
dengan kriteria Responden merupakan
investor (masyarakat) yang berinvestasi
forex yang berdomisili Surabaya, baik itu
pada perusahaan forex maupun masyarakat
secara luas. Kemudian menggunakan
Convenience Sampling yang merupakan
teknik pengambilan sampel yang mudah
dimana pengumpulan informasi didapat
dari responden yang dengan senang hati
memberikannya (Sekaran, 2006). Terakhir
menggunakan Accidental Sampling yaitu
teknik penentuan sampel yang terjadi
secara kebetulan atau berdasarkan faktor
spontanitas yang artinya siapa saja yang
secara tidak sengaja bertemu dengan
peneliti dan sesuai dengan ciri-ciri yang
dikehendaki, maka seseorang tersebut
dapat dipergunakan sebagai sampel atau
responden dan Snowball Sampling dimana
pengambilan sampel yang semula
jumlahnya kecil, kemudian responden
dapat menunjuk temannya untuk dijadikan
responden juga demikian seterusnya
sehingga responden semakin besar
(Sugiyono, 2009).
Data dan Metode Pengumpulan Data
Data yang digunakan dalam penelitian ini















7diperoleh langsung dari responden
penelitian melalui jawaban – jawaban
responden terhadap pertanyaan dalam
kuesioner. Pengumpulan datanya
dilakukan dengan memberikan kuesioner
penelitian secara langsung kepada investor
forex yang berinvestasi di pasar uang di
kawasan Surabaya. Dari 125 kuesioner
yang disebarkan pada 15 perusahaan
futures yang ada di Surabaya, 87 kuesioner
telah terkumpul, namun yang dapat





pemahaman investor dalam pengambilan
keputusan untuk berinvestasi pada saham
di pasar modal (Dessler, 2009).
Kompetensi Investor dapat didefinisikan
sebagai ketrampilan subjektif atau tingkat
pengetahuan investor tertentu mengenai
isu-isu di bidang keuangan. Hal ini secara
luas terlihat bahwa tingkat pendidikan dan
pendapatan yang lebih tinggi membuat
seorang investor merasa lebih kompeten
dalam hampir semua bidang termasuk
keuangan (Heath dan Tversky, 1991).
Kepercayaaan Diri Investor
Kepercayaan Diri (Overconfidence) adalah
perasaan percaya diri yang berlebihan.
Overconfidence menyebabkan orang
overestimate terhadap pengetahuan yang
dimiliki, Underestimate terhadap resiko
dan melebih-lebihkan kemampuan yang
dimiliki dalam hal melakukan kontrol atas




Sumber : Penelitian terdahulu, data
diolah
Perilaku Perdagangan
Menurut Penelitian Chandra (2009) bahwa
perilaku perdagangan saham seorang
investor dapat diketahui melalui seberapa
tinggi frekuensi perdagangan saham yang
dilakukan. Untuk peneliti saat ini mencoba
menguji kembali pada instrumen yang
berbeda dari peneliti sebelumnya yaitu
instrumen pasar uang (forex). Pengukuran
variabel ini diperoleh dengan
mengembangkan kuesioner dari Chandra
(2009). Variabel tersebut diukur dengan
menggunakan skala ordinal seperti pada
tabel 1 diatas.
Faktor Demografi
Faktor demografi sebagai variabel kontrol
(variabel yang mempengaruhi variabel
terikat namun bukan menjadi tujuan utama
penelitian) yang digunakan dalam
penelitian ini meliputi jenis kelamin, usia,
pendidikan, pekerjaan, besarnya
pendapatan investor per bulan dan
pengalaman investasi investor di pasar
modal. Namun, faktor demografi yang
akan digunakan sebagai variabel kontrol
pada penelitian saat ini adalah jenis
kelamin dan usia saja. Barber dan Odean
(2001) yang menyatakan bahwa investor
laki-laki memiliki toleransi yang lebih
terhadap risiko, dan memilih portofolio
berisiko, seperti saham, bukan aset yang
memiliki resiko kecil, seperti tabungan dan
deposito. Akibatnya, investor laki-laki
cenderung mengambil resiko yang lebih
tinggi dan berinvestasi pada portofolio
beresiko tinggi seperti saham. Menurut
Lutfi (2010) juga menunjukkan bahwa ada
hubungan antara usia dan perilaku
investor. Investor yang lebih muda ingin
mengumpulkan kekayaan di masa depan,
dan karena itu investor muda memilih aset
berisiko dengan tingkat pengembalian
yang tinggi.Variabel tersebut diukur
dengan menggunakan skala nominal dan
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SKALA PENGUKURAN FAKTOR DEMOGRAFI
Sumber : Penelitian terdahulu, data diolah
Alat Analisis
Untuk menguji hubungan pengaruh
dari Kompetensi Investor dan Kepercayaan
Diri Investor terhadap Perilaku
Perdagangan Forex yang dilihat dari
tingkat frekuensi transaksi perdagangan
Forex, maka digunakanlah model statistik
Regresi Linier Berganda (Multiple
Regression Analysis).
Alasan dipilihnya model regresi
linier berganda ini adalah mengetahui
besarnya nilai variabel bebas yang telah
diketahui untuk memprediksi nilai variabel
terikat yang telah dipilih oleh peneliti
sebelumnya (Hair et al, 2006). Untuk
mengetahui hubungan pengaruh tersebut,
maka berikut adalah persamaan regresinya:
Y = a + b1X1 + b2X2 + b3X3 + b4X4 + e
Keterangan :
Y = Perilaku Perdagangan Investor
X1 = Kompetensi Investor
X2 = Kepercayaan Diri Investor
X3 = Demografi Investor (Jenis Kelamin)
X4 = Demografi Investor (Usia)
a = Konstanta
b1,b2,b3,b4 = Koefisien Regresi




Analisis Regresi Linier Berganda
Analisis regresi linier berganda digunakan
untuk mengetahui besarnya pengaruh
variabel bebas (independent) yang meliputi
Kompetensi Investor dan Kepercayaan
Diri Investor terhadap variabel terikat
(dependent) yaitu Perilaku Perdagangan
Forex. Untuk mempermudah dalam
menganalisis regresi linier berganda,
berikut adalah hasil pengolahan data yang
dapat dilihat pada tabel 4.5.
Berdasarkan hasil perhitungan tersebut
diperoleh persamaan regresi linear
berganda sebagai berikut :
FP = 10,461 – 0,178 KP + 0,147 PD +
0,295 JKL – 0,525 USIA + 0,514 PdPT+ e
Keterangan :
Y = Perilaku Perdagangan Investor
X1= Kompetensi Investor
X2 = Kepercayaan Diri Investor
X3 = Demografi Investor (Jenis Kelamin)
X4 = Demografi Investor (Usia)
a = Konstanta
b1,b2,b3,b4 = Koefisien Regresi
e = Variabel Pengganggu
Variabel Uji Kategori Kode















Rp. 5.000.000 - Rp.  9.999.000
Rp. 10.000.000 - Rp.  14.999.000







Dana yang digunakan dalam
investasi forex
< Rp. 5.000.000
Rp. 5.000.000 - Rp.  9.999.000
Rp. 10.000.000 - Rp.  14.999.000







91. Pengaruh kompetensi investor
terhadap perilaku perdagangan forex
menunjukkan hasil nilai signifikansi
sebesar 0,012. Nilai tersebut lebih
kecil dari 0,05 (0,012 < 0,05) artinya
Ho Ditolak dan H1 Diterima. Hal ini
mengindikasikan bahwa tingkat
kompetensi investor secara parsial
berpengaruh negatif signifikan
terhadap perilaku perdagangan forex.
Artinya variabel kompetensi investor
memiliki pengaruh yang kuat dan
semakin tinggi tingkat kompetensi
investor maka semakin rendah tingkat
frekuensi perdagangan yang investor
lakukan dikarenakan dilihat dari t-
hitungnya yang bernilai negatif. Jika
dilihat dari besarnya koefisien
determinasi parsial (r2) yaitu sebesar
0,0789 yang berarti secara parsial
kompetensi investor memberikan
kontribusi sebesar 7,89 persen
terhadap perilaku perdagangan forex
dan yang paling dominan
dibandingkan variabel bebas lainnya.
2. Pengaruh kepercayaan diri investor
terhadap perilaku perdagangan forex
menunjukkan hasil nilai signifikansi
sebesar 0,156. Nilai tersebut lebih
besar dari 0,05 (0,156 > 0,05) artinya
Ho Diterima dan H1 Ditolak. Hal ini
mengindikasikan bahwa tingkat
kepercayaan diri investor secara
parsial berpengaruh positif tidak
signifikan terhadap perilaku
perdagangan forex. Artinya semakin
tinggi tingkat kepercayaan diri
investor maka semakin tinggi pula
tingkat frekuensi perdagangan, namun
tidak berpengaruh signifikan
dikarenakan juga nilai dari t-hitungnya
bernilai positif  > 0,05. Jika dilihat
dari besarnya koefisien determinasi
parsial (r2) yaitu sebesar 0,0256 yang
berarti secara parsial kepercayaan diri
investor memberikan kontribusi
sebesar 2,56 persen terhadap perilaku
perdagangan forex.
3. Pengaruh faktor demografi jenis
kelamin investor terhadap perilaku
perdagangan forex menunjukkan hasil
nilai signifikansi sebesar 0,614. Nilai
tersebut lebih besar dari 0,05 (0,614 >
0,05) artinya Ho Diterima dan H1
Ditolak. Hal ini mengindikasikan
bahwa jenis kelamin investor secara
parsial berpengaruh positif tidak
signifikan terhadap perilaku
perdagangan forex. Artinya Jika
apabila investor berjenis kelamin
perempuan semakin meningkat, akan
menyebabkan frekuensi perdagangan
juga semakin meningkat. Sebaliknya,
jika investor berjenis kelamin laki –
laki semakin menurun, akan
menyebabkan frekuensi perdagangan
juga ikut menurun. Selain itu melihat
besarnya t-hitung < t-tabel (0,506 <
1,645) yang berarti bahwa faktor jenis
kelamin secara parsial memiliki
pengaruh positif yang tidak signifikan
terhadap perilaku perdagangan forex.
Jika dilihat dari besarnya koefisien
determinasi parsial (r2) yaitu sebesar
0,0032 yang berarti secara parsial
faktor demografi jenis kelamin
memberikan kontribusi sebesar 0,32
persen terhadap perilaku perdagangan
forex.
4. Pengaruh faktor demografi usia
investor terhadap perilaku
perdagangan forex menunjukkan hasil
nilai signifikansi sebesar 0,308. Nilai
tersebut lebih besar dari 0,05 (0,308 >
0,05) artinya Ho Diterima dan H1
Ditolak. Hal ini mengindikasikan
bahwa jenis usia investor secara
parsial berpengaruh negatif tidak
signifikan terhadap perilaku
perdagangan forex. Artinya usia
investor laki – laki ataupun
perempuan diatas > 40 tahun hampir
tidak berani mengambil resiko untuk
berinvestasi pada forex dikarenakan
kemungkinan besar masyarakat yang
berusia > 40 tahun memiliki
perencanaan lebih terhadap kelebihan
dana yang dimilikinya semisal, seperti
membuat tabungan masa depan,






t-tabel Signifikan r2 Kesimpulan
Beta
Constant 10,461 4,699 1,645 0,000 -
Kompetensi Investor –
Frekuensi Perdagangan -0,178 -2,587 1,645 0,012 0,0789 Ho Ditolak
Kepercayaan Diri Investor –
Frekuensi Perdagangan 0,147 1,434 1,645 0,156 0,0256 Ho Diterima
Demografi (Jenis Kelamin) 0,295 0,506 1,645 0,614 0,0032 Ho Diterima
Demografi (Usia) -0,525 -1,026 1,645 0,308 0,0132 Ho Diterima
Demografi (Pendapatan) 0,514 1,835 1,645 0,07 0,0384 Ho Diterima
Sumber : Data diolah
kebutuhan asuransi, dsb. Masyarakat
kini semakin tua bisa dimungkinkan
akan sangat lebih berhati – hati lagi di
dalam mengambil keputusan investasi,
tidak selamanya masyarakat yang
telah lanjut usia berani mengambil
resiko yang tinggi seperti investasi
forex dan belum tentu juga usia yang
< 40 tahun walaupun memiliki dana
lebih itu ingin berinvestasi pada forex
karena bisa dimungkinkan mereka
akan sangat lebih konservatif di dalam
mengambil keputusan untuk aset yang
akan di miliki nantinya dari sekian
banyak jenis aset investasi seperti
saham, emas, property, obligasi,
reksadana, dsb. Selain itu melihat
besarnya t-hitung < t-tabel (-1,026 <
1,645) yang berarti bahwa faktor usia
investor secara parsial memiliki
pengaruh negatif yang tidak signifikan
terhadap perilaku perdagangan forex.
Jika dilihat dari besarnya koefisien
determinasi parsial (r2) yaitu sebesar
0,0132 yang berarti secara parsial
faktor demografi usia memberikan
kontribusi sebesar 1,32 persen
terhadap perilaku perdagangan forex.
5. Pengaruh faktor demografi
Pendapatan Total Keluarga investor
terhadap perilaku perdagangan forex
menunjukkan hasil nilai signifikansi
sebesar 0,07. Nilai tersebut lebih besar
dari 0,05 (0,07 > 0,05) artinya Ho
Diterima dan H1 Ditolak. Hal ini
mengindikasikan bahwa pendapatan
total keluarga investor secara parsial
berpengaruh positif tidak signifikan
terhadap perilaku perdagangan forex.
Artinya semakin besar pendapatan
total keluarga investor yang dimiliki
maka semakin berani pula untuk
mengambil resiko perdagangan forex
yang akan ditanggung. Dan hal ini
akan berdampak pada meningkatnya
frekuensi perdagangan forex yang
terjadi. Serta tidak semua investor
yang berpendapatan lebih, belum tentu
mengambil keputusan untuk
berinvestasi pada forex melainkan,
investor pasti memiliki perencanaan
keuangan untuk kebutuhan yang
lainnya seperti biaya sekolah anak –
anak yang dimiliki, biaya cek-up
kesehatan, dan biaya lainnya di luar
perencanaan investasi. Selain itu,
investor yang memiliki pendapatan <
Rp. 5.000.000 dan antara Rp.
5.000.000 – Rp. 9.999.000 hampir
sama persentasenya dan yang paling
tinggi hanya selisih 1 persen saja (34
% dan 33 %). Selain itu melihat
besarnya t-hitung > t-tabel (1,835 >
1,645) yang berarti bahwa faktor
pendapatan total keluarga investor
secara parsial memiliki pengaruh
positif yang signifikan terhadap
perilaku perdagangan forex. Jika
dilihat dari besarnya koefisien
determinasi parsial (r2) yaitu sebesar
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0,0384 yang berarti secara parsial
faktor demografi pendapatan total
keluarga per bulan memberikan
kontribusi sebesar 3,84 persen
terhadap perilaku perdagangan forex.
Pembahasan
Berdasarkan hasil penelitian pada sub bab
sebelumnya, dapat diketahui bahwa
seluruh hipotesis yang dibuat mampu
dibuktikan pada penelitian ini. Berikut
adalah rincian pembahasan dari hasil
penelitian tersebut :
1. Pengaruh Kompetensi Investor (KP)
terhadap Perilaku Perdagangan
Forex
Hasil dari penelitian ini menunjukkan
bahwa tingkat kompetensi investor
berpengaruh negatif signifikan terhadap
perilaku perdagangan forex. Hal ini
menunjukkan bahwa seorang investor yang
mempunyai pengetahuan dan pemahaman
tentang investasi forex yang lebih baik dari
rata – rata investor lain justru akan
menurunkan frekuensi perdagangannya.
Hasil penelitian ini tidak sejalan dengan
penelitian yang dilakukan oleh Chandra
(2009) yang menyatakan bahwa investor
yang merasa lebih kompeten justru akan
lebih sering melakukan perdagangan
saham. Hal ini dapat dimungkinkan karena
instrumen yang digunakan juga berbeda
yaitu responden investor pada pasar uang
(forex). Sedangkan, penelitian Chandra
(2009) menggunakan responden dari
investor pasar modal yaitu saham.
Berdasarkan data koesioner yang
telah diolah menunjukkan bahwa hasil
pengaruh kompetensi investor ini negatif
dikarenakan seorang investor rasional
selalu berusaha memaksimalkan
keuntungan yang didapatkan untuk tingkat
resiko yang akan ditanggung atau
meminimalkan resiko untuk tingkat jenis
tertentu return yang diharapkan. Dalam hal
ini, jenis instrumen investasi yang dipilih
oleh investor individu akan tergantung
pada tingkat toleransi resiko yang dimiliki,
apakah investor tersebut seorang pencari
resiko, risk averter, ataupun risk
indifference (Ankita Rajdev, 2013). Hal ini
dibuktikan dari hasil item pertanyaan
koesioner bahwa tidak semua investor
memahami akan pengetahuan dunia
seputar forex dan investor lebih
mempercayai pengetahuan tentang
manajemen resiko yang dimiliki (Item KP
2, KP 3, KP 6). Dan banyak investor forex
adalah seorang yang risk taker
(Mengambil Resiko). Hal ini yang
menyebabkan investor forex saat ini
semakin banyak dan mudah untuk di
transaksikan karena perusahaan pialang
forex saat ini banyak tersebar di Surabaya.
Hal ini diperkuat dengan tabel 4.2
pada lampiran skripsi yang menampilkan
tingkat persentase tertinggi yaitu pada item
pertanyaan Kompetensi Investor (KP 2,
KP 3 dan KP 6 – 42,9 %, 44 % dan 46 %)
hal ini mengindikasikan bahwa seorang
investor yang memiliki kompetensi
manajemen resiko yang lebih yang
menyatakan bahwa diri mereka sangat
kompeten dibandingkan dengan investor
lainnya. Selain itu jika dilihat koefisien
determinasi parsial variabel ini memiliki
persentase sumbangan tertinggi terhadap
variabel terikat yaitu sebesar 7,89 persen.
Hal ini mengindikasikan bahwa variabel
kompetensi investor memiliki pengaruh
yang paling dominan. Dan juga dengan
pengetahuan pasar forex yang lebih yang
dimiliki seorang investor menyebabkan
investor tersebut menyatakan kompeten
dibandingkan dengan investor lain.
Hasil dari pengujian hipotesis
pertama ini tidak mendukung penelitian
sebelumnya yang dilakukan oleh Graham
et al (2009) yang menyatakan bahwa
ketika investor cenderung merasa
kompeten, maka investor tersebut akan
lebih sering melakukan perdagangan
saham yang akhirnya menyebabkan
frekuensi transaksi menjadi lebih tinggi.
Perbedaan hasil ini dikarenakan instrumen
penelitian yang digunakan berbeda yaitu
instrumen pasar uang (forex). Sedangkan
responden yang digunakan penelitian saat
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ini adalah investor forex. Hal ini berbeda
pada peneliti Graham et al (2009) dan
Okky Putrie Wibisono (2013) yang
meneliti pengaruh kompetensi dan
kepercayaan diri investor terhadap saham.
Responden yang digunakan peneliti Okky
Putrie Wibisono (2013) adalah investor
yang berinvestasi pada instrumen pasar
modal yaitu saham.
2. Pengaruh Kepercayaan Diri Investor
(KP) terhadap Perilaku Perdagangan
Forex
Hasil dari penelitian ini menunjukkan
bahwa tingkat kepercayaan diri investor
berpengaruh positif tidak signifikan
terhadap perilaku perdagangan forex.
Berdasarkan data koesioner yang telah
diolah (Item PD 3, PD 2, PD 1)
menunjukkan bahwa seorang investor yang
mempunyai kepercayaan diri dalam
kemampuan untuk menjalankan dan
mengelola investasi forex lebih merasa
yakin terhadap investasi yang dipilihnya
akan meningkatkan frekuensi
perdagangan. Hasil penelitian ini sejalan
dengan penelitian Graham et al (2009)
yang menyatakan pada skala koesionernya
bahwa setiap item pertanyaan memiliki 5
range yang sama, dan penelitian ini
membuktikan rata – rata item pernyataan
dari variabel Kepercayaan Diri
menunjukkan hasil dengan persentase
tertinggi responden menjawab yakin (score
4). Selain itu keuntungan yang didapat
pada investasi forex ini lebih besar
dibandingkan dengan investasi saham akan
tetapi, investasi pada forex juga memiliki
tingkat resiko yang lebih tinggi pula
dibandingkan dengan investasi saham. Hal
inilah yang akan memiliki pengaruh positif
terhadap frekuensi perdagangan yang
dilakukan. Meskipun pengaruh
kepercayaan diri investor tidak signifikan.
Hasil pengaruh kepercayaan diri
investor ini positif dikarenakan
kebanyakan semua investor memiliki dana
lebih untuk diinvestasikan. Sehingga para
investor percaya dan berdasarkan data
koesioner yang telah diolah rata – rata
investor menjawab yakin akan mendapat
tingkat keuntungan yang terus meningkat
hingga diatas > 12 bulan. Selanjutnya
pengaruh kepercayaan diri ini tidak
signifikan dikarenakan produk forex itu
sendiri bersifat tidak transparan
dibandingkan dengan saham.  Hal inilah
yang menyebabkan beberapa investor saat
ini ragu di dalam menanamkan modalnya
pada investasi forex. Selain itu yang
membuat investor ragu adalah telah
banyaknya penipuan terhadap produk forex
itu sendiri.
Hal ini diperkuat dengan tabel 4.3
pada lampiran skripsi yang menampilkan
tingkat persentase tertinggi yaitu pada item
pertanyaan Kepercayaan Diri Investor (PD
3, PD 2 dan PD 1 – 50 %, 48,8 % dan 41,7
%) hal ini mengindikasikan bahwa seorang
investor yang memiliki kepercayaan diri
yang lebih dalam berinvestasi forex rata –
rata menjawab yakin di dalam
investasinya. Selain itu jika dilihat
koefisien determinasi parsial variabel ini
memiliki persentase sumbangan tertinggi
ketiga terhadap variabel terikat yaitu
sebesar 2,56 persen. Bahkan terkadang
investor memiliki kesibukan sehingga
dalam menjawab angket (koesioner) yang
diberikan terkadang kurang tepat di dalam
memilih jawaban. Hal inilah yang
menyebabkan kesimpulan keseluruhan
jawaban menjadi tidak signifikan.
Hasil dari pengujian hipotesis
kedua ini mendukung penelitian
sebelumnya yang dilakukan oleh Odean
(2002) yang menyatakan bahwa investor
yang cenderung terlalu percaya diri dalam
bertransaksi saham akan menyebabkan
volume perdagangan menjadi lebih tinggi
(berlebihan), sehingga investor yang
melakukan perdagangan lebih akan
menerima hasil yang lebih rendah dari rata
– rata return yang diharapkan. Selain itu
investor yang cenderung bias untuk terlalu
percaya diri, melebih – lebihkan
pengetahuan yang dimiliki, meremehkan
resiko, dan melebih – lebihkan
kemampuan investor sendiri untuk
mengontrol peristiwa (Nofsinger, 2002)
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hal ini akan menyebabkan transaksi
perdagangan menjadi tidak beraturan
sehingga, investor menjadi cenderung
melakukan transaksi yang buruk
dikarenakan bias terlalu percaya diri
investor yang berlebihan, serta
pengetahuan dan rasa ingin melakukan
perdagangan yang berlebihan
menyebabkan investor lebih sering
melakukan transaksi dengan volume yang
tinggi. Setelah itu investor akan tetap
melebih – lebihkan kemampuannya dalam
memprediksi trend yang akan terjadi
secara akurat yang dapat menghasilkan
peramalan yang buruk (Shefrin, 2000).
Berkaitan dengan hal tersebut, Barber dan
Odean (2001) berpendapat bahwa rasa
percaya diri yang berlebihan dapat
menyebabkan investor melakukan trading
yang berlebihan yang berakibat pada
rendahnya return portofolio yang didapat
serta juga dapat menyebabkan investor
menanggung resiko yang lebih besar.
Perbedaan hasil ini dikarenakan instrumen
penelitian yang digunakan berbeda yaitu
instrumen pasar uang (forex). Sedangkan
responden yang digunakan penelitian saat
ini adalah investor forex. Selain itu tidak
semua masyarakat paham akan investasi
forex. Bahkan ketika investor memiliki
rasa percaya diri yang lebih akan lebih
memilih berinvestasi pada saham
dikarenakan investasi pada saham bersifat
aman tanpa ada masalah penipuan yang
terkadang masih ada di dalam investasi
forex. Dan tidak banyak juga masyarakat
yang memahami dengan betul cara – cara
maupun mekanisme investasi forex itu
sendiri. Hal ini berbeda pada peneliti
Graham et al (2009) dan Okky Putrie
Wibisono (2013) yang meneliti pengaruh
kompetensi dan kepercayaan diri investor
terhadap saham. Responden yang
digunakan peneliti Okky Putrie Wibisono
(2013) adalah investor yang berinvestasi
pada instrumen pasar modal yaitu saham.
3. Pengaruh Faktor Demografi Investor
terhadap Perilaku Perdagangan
Forex
Variabel kontrol adalah variabel untuk
melengkapi atau mengontrol hubungan
kausalnya supaya lebih baik untuk
mendapatkan model empiris yang lengkap
dan lebih baik (Reny Dyah Retno M:
2012). Faktor demografi sebagai variabel
kontrol dalam penelitian ini adalah jenis
kelamin dan usia saja. Namun jika dilihat
dari uji regresi berganda yang dilakukan
pada analisa statistika, menunjukkan hasil
bahwa hanya faktor pendapatan investor
saja yang memiliki pengaruh positif yang
tidak signifikan terhadap frekuensi
perdagangan. Akan tetapi, memiliki
persentase signifikansi 0,07 persen yang
hampir mendekati signifikan. Dan jika
dilihat dari hasil koefisien determinasi
parsial faktor demografi (Pendapatan Total
Keluarga) memiliki persentase tertinggi
kedua yaitu 3,84 persen terhadap variabel
terikat (perilaku perdagangan investor
dengan melihat dari frekuensi perdagangan
forex). Hasil penelitian ini tidak sejalan
dengan penelitian yang dilakukan oleh
Chandra (2009) dimana pendapatan
investor berpengaruh signifikan terhadap
frekuensi perdagangan. Menurut Chandra
(2009) berpendapat bahwa investor dengan
pendapatan yang tinggi menjadi lebih
percaya diri dibandingkan dengan investor
dengan pendapatan yang lebih sedikit.
Investor dengan pendapatan tinggi juga
berani mengambil resiko yang lebih jika
dibandingkan dengan investor yang
berpendapatan rendah. Hal ini
mengindikasikan bahwa dengan
berinvestasi pada pasar modal, investor
yang berpendapatan tinggi tadi juga
mengaharapkan tingkat keuntungan yang
tinggi untuk mengkompensasi resiko yang
lebih tinggi yang ditanggung (Lutfi, 2010).
KESIMPULAN, KETERBATASAN
DAN SARAN
Berdasarkan hasil pengujian hipotesis pada
penelitian ini menunjukkan bahwa variabel
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bebas Kompetensi Investor dan
Kepercayaan Diri Investor terhadap
perilaku perdagangan forex adalah sebagai
berikut :
1. Pengaruh Kompetensi Investor (KP)
terhadap Perilaku Perdagangan
Forex (H1)
Berdasarkan hasil pengujian yang telah
dilakukan untuk melihat pengaruh
Kompetensi Investor dan Kepercayaan
Diri Investor terhadap perilaku
perdagangan forex yang dilihat dari
frekuensi transaksi forex menunjukkan
bahwa Variabel Kompetensi Investor
berpengaruh negatif signifikan terhadap
perilaku perdagangan forex.
2. Pengaruh Kepercayaan Diri Investor
(PD) terhadap Perilaku Perdagangan
Forex (H2)
Berdasarkan hasil pengujian yang telah
dilakukan untuk melihat pengaruh
Kompetensi Investor dan Kepercayaan
Diri Investor terhadap perilaku
perdagangan forex yang dilihat dari
frekuensi transaksi forex menunjukkan
bahwa Variabel Kepercayaan Diri Investor
berpengaruh positif tidak signifikan
terhadap perilaku perdagangan forex.
3. Pengaruh Faktor Demografi Investor
terhadap Perilaku Perdagangan
Forex (H3)
Faktor demografi sebagai variabel kontrol
dalam penelitian ini adalah jenis kelamin
dan usia saja. Namun jika dilihat dari uji
regresi berganda yang dilakukan pada
analisa statistika, menunjukkan hasil
bahwa diantara faktor jenis kelamin, usia
dan pendapatan, hanya faktor pendapatan
investor saja yang memiliki pengaruh
positif yang tidak signifikan serta
presentase tingkat signifikan terkecil yang
hampir mendekati signifikan terhadap
perilaku perdagangan forex.
Penelitian ini mempunyai
keterbatasan (1) Sebagian besar koesioner
tidak dapat langsung diberikan kepada
investor karena adanya kebijakan dari
perusahaan harus menitipkan terlebih
dahulu. (2) Penelitian ini hanya mengamati
frekuensi perilaku perdagangan yang
dihubungkan dengan faktor Kompetensi
dan Kepercayaan Diri yang dimiliki oleh
masing-masing investor dalam melakukan
transaksi jual-beli forex. (3) Penelitian ini
hanya mengamati perilaku investor yang
berinvestasi di wilayah Surabaya saja. (4)
Pernyataan untuk mengukur Kompetensi
pada penelitian ini hanya sebatas pada
persepsi investor sehingga dapat
dimungkinkan terjadinya SDB (Social
Desirability Bias) yang mengakibatkan
secara keseluruhan Tingkat Kompetensi
Investor kurang dapat diukur secara riil.
Berdasarkan pada hasil dan
keterbatsan penelitian, maka saran yang
dapat diberikan kepada (1) broker, adalah
diharapkan broker memiliki Kompetensi
dan Kepercayaan Diri yang lebih agar
seorang investor yang ingin menanamkan
kelebihan dana akan membuat investor
tersebut lebih sering melakukan
perdagangan Forex dan semakin percaya
terhadap perusahaan . (2) Peneliti
Selanjutnya, adalah sebaiknya koesioner
dapat diberikan langsung kepada investor,
peneliti mendatang disarankan untuk
mengamati faktor bias yang lain seperti
Data Mining, Status Quo, dsb., serta
disarankan penelitian mendatang tidak
hanya fokus terhadap satu wilayah yaitu
Surabaya melainkan bisa dicoba untuk
kota yang lain dan peneliti sebaiknya
menggunakan item pertanyaan koesioner
yang bisa mengukur variabel Kompetensi
Investor dan Kepercayaan Diri Investor,
bukan secara persepsi saja.
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